L'Unione Monetaria Europea:
insegnamenti dell’esperienza storica

Marcerro pE Cecco

F utile rfiornare agli avvenimenti che hanno caratterizzato il
costituirsi delle tre unioni monetaric durante il XIX secolo? pud
servirci a capire meglio gli ostacoli del percotso da Maastricht vetso
'Unione Monetaria, che possono ancora dimostrarsi talmente seri da
far deragliare il convoglio dell' Furopa monetaria prima che artivi a
destinazione?

A prima vista, la somiglianza tra 'Unione Monetatria Europea
(UME) e i suoi precedenti ottocenteschi & molto scarsa: non solo
perché fino a questa fase i paesi coinvolti nell'UME sono molto piit
numerosi di quanti fossero i membti delle unioni monetarie del secolo
scorso, cioé la latina, la tedesca e la scandinava; ma soprattutto perché
allora si trattava sostanzialmente di unioni valutarie consorzianti
sistemi monetari ancora basati prevalentemente su moneta metallica.
Infatti le unioni monetarie dell’Ottocento, nonostante la loro moneta
cartacea e le componenti del deposito bancario continuassero ad
aumentare a ritmi sensibili, erano ancora dominate dalla moneta
metallica. La rottura con i precedenti tremila anni di esperienza
monetaria era ancora ben lungi dall’essere compiuta.

Si coniavano monete in oto, atrgento e rame ma i tre metall
monetari non venivano impiegati allo stato puro perché troppo duttili
e non adatti alla circolazione, Si ticorreva quindi a leghe per rendetle
pit dure, per ridurne il deterioramento e scoraggiarne la tosatura, e
per soddisfare i desideri fiscali dei governi che le emettevano. Perfino
le monete d’oro spesso avevano una natura fiduciaria, in quanto il
loro valore facciale era superiore a quello intrinseco maggiorato dei
costi della coniazione. La disparita tra il valore facciale e quello
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intrinseco rende i sistemi valutari del XIX secolo pit simili alla natura
di quelli attuali, almeno se ci limitiamo a considerare unicamente la
natura fiscale di un sistema monetario e ne trascuriamo completamen-
te quella bancaria. E proprio la prevalenza della natura bancaria n.iel
sistema monetario odierno a ridurre il valore del confronto storico
che potremmo portare avanti. Tuttavia, chiunque.lezggffl gli ‘articoh
dedicati ai problemi relativi all’'UME sui nostri quotldlar?l ne ricava la
netta impressione che la natura bancaria dell’attuale Unione I,\floneta-
ria Furopea sia molto ridotta o addirittura inesistente, tanto ‘lm‘teresj
se & concentrato attorno al potere fiscale dei governi sui sistemi
monetati nazionali, Milton Friedman, circa trent’anni fa, reintrodusse
I'idea che la monefizzazione automatics del deficit & lo strumento
fiscale pit iniquo nelle mani del governo, in quanto non }ri d.ovrebbe
essere imposizione fiscale che non sia approvata da organismi rappre-
sentativi dei cittadini tassati (no taxation without representation). 1l suo
appello fu talmente efficace da conquistarsi il centro della scena del
dibattito contemporaneo di politica economica. Quando quello che
cra stato inizialmente concepito come la fluttuazione comune delle
monete europee, ovvero lo SME, comincid a essere consit’ierfjlt.o, verso
la meta degli anni Ottanta, come il primo passo verso Ium'flcazmne
monetatia europea, la tesi di Ftiedman fu estesa alle cconomie aperte,
collegate tra loto da cambi fissi e grandi flussi di capltah: Pare’cch'i tra
gli osservatori politici ed economici tilevarono E:he in un’unione
monetaria un paese, incorrendo in un deficit pubblico e poi monetiz-
sandolo, potrebbe trarre vantaggio dalla virti fiscale dei suoi partner.
T cittadini godrebbero dei beni e dei setvizi prodotti d'agh :altrl
partner pagando in valuta interna inflazionata dalla monetizzazione
del deficit pubblico. Come risultato si avrebbe che l’unlqne o si rwela}
ingiusta verso i partner virtuosi, o, cosa 'pi'ﬁ pr?babﬂe, presto si
scioglie perché i membni vittuosi rifiutano di finanziare ulteriormente
quelli spendaccioni. o

I unioni valutarie del XIX secolo nacquero per ragioni molto
simili a quelle che hanno provocato la nascita de]lt? SME: create un
golfo di stabilits monetaria fuori dai marosi del sistema monetario
internazionale. Nella nostra epoca, il disastro fu causato dalle violente
oscillazioni del dollaro durante gli anni Settanta e Ottanta, dopo che
nell’agosto del 1971 il sistema a cambi fissi di Bretton W:oods era
stato annullato dalle autoritd americane, Nell’Ottocento il disastro fu
invece prodotto dalla fluttuazione del prezzo dell’oro ¢ dell’e'trg'ento
dovuto alle scoperte di grandi giacimenti dei due metalli preziosi nel

1 sl

L’Unione Monetaria Europea: insegnamenti dell’espetienza stotica 59

continente nuove ¢ in quello nuovissimo. I governi dei paesi fra loro
confinanti cercarono di associarsi per ridurre Pimpatto che le oscilla-
zioni del prezzo dell’oro e dellargento stavano avendo sul sistema
monetario metallico, e di conseguenza sul livello generale dei prezzi
oltre che sulla loro attivitd economica. Inoltre, sia nella seconda meta
del secolo scorso sia nell’ultimo quarto del nostro, le unioni valutarie
furono tentativi dei governi di venire a patti con una violenta e rapida
crescita del livello di integrazione economica internazionale ed euro-
pea, dovuta in entrambi i casi alla rivoluzione dei trasporti e delle
comunicazioni e a una pace duratura.

L'indagine storica & resa pit interessante dall’evento comune a
entrambi i secoli, la riunificazione della Germania, a cui ha fatto
seguito in tutti ¢ due i casi un sensibile mutamento della posizione
mongtaria del paese appena unificato. La riunificazione ebbe ripercus-
sioni politiche, economiche e monetarie sul resto del mondo, in
special modo sul resto d’Europa, che non possiamo non considerare
rilevanti, Penso quindi che questa sia una buona occasione pet
evocare dal passato le ombre delle precedenti unioni valutarie. Dob-
biamo naturalmente abbandonare I'idea che la storia non possa essere
funzionale all’azione politica ¢ che i confronti storici possano solo
soddisfare il mero piacere intellettuale.

1. L’Unione Monetaria Latina

I problemi monetari nazionali e internazionali per gran parte del
XIX secolo sono conseguenza dell’oscillazione subita dal prezzo di
mercato dell’oro e dell’argento, conseguenza dell’ondata di scoperte
di nuovi giacimenti in nuovi paesi come gli Stati Uniti, I’ Australia e il
Sudaftica, Uno dei due metalli preziosi diventava relativamente pia
abbondante via via che nuove miniere entravano in produzione, e i
paesi dovevano decidere, spesso in condizioni di emergenza, cosa fare
con le esistenti paritd della zecca. Dovevano mantenerlé ai vecchi
valori, inducendo cost I'arbitraggio e la variazione nella composizione
della loro moneta che ne sarebbe detivata? o dovevano piegarsi al

metcato e lasciare che le parita della zecca fluttuassero con i prezzi di
mercato?
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Gran Bretagna e Francia, i due paesi che svolsero un ruolo guida
sul piano politico economico e finanziario nell’Furopa dell’Ottocen-
to, assunsero posizioni politiche opposte che determinarono la storia
monetatia internazionale del periodo. Gia nel 1717 la Gran Bretagna
aveva deciso (per omissione) di lasciar fluttuare liberamente il prezzo
dellazgento, scegliendo un Gold Standard monometallico. Nel 1785
la Francia decideva di fissare la parita tra oro € argento a 15%, e
tiusciva, con ampio ricotso a un’attiva gestione della valuta, a mante-
nere questa posizione fino alla prima guerra mondiale.

1. Unione Monetaria Latina (UML) pud esserc definita come una
conseguenza indiretta dell’Tmpero napoleonico e come una conse-
guenza diretta del disastro monetario provocato dalla scoperta del-
Toro in California nel 1849, La conquista napoleonica dell’Europa
portd con sé un sistema valutario omogeneo basato sul sistema
decimale francese e la proporzione stabilita di 15% a 1 tra oto ¢
argento in tutti paesi a cuoi si estese. Tn seguito alla dissoluzione
dell'Tmpeto non tutti i paesi che ne avevano fatto parte ritornarono ai
sistemi precedenti, ma alcuni di loro decisero di conservare quello
francese mantenuto anche dal governo della Restaurazione in Francia.
1.integrazione finanziaria raggiunta durante I'Impero napoleonico fu
mantenuta nei territori gia imperiali, specialmente a causa del perma-
nere dell’egemonia economica e finanziatia della Francia che addirit-
tura ando crescendo; Ueconomia francese era molto pitt robusta di
quella dei paesi confinanti ¢ tiusciva ancora ad assorbire le loro

importazioni ¢ a fornirgli servizi di tipo finanziario (facendosi intet-
mediaria tra capitale a breve e lungo termine). Quando la marea
dell’oro californiano invase I'Eutropa, i paesi soggetti all'egemonia
finanziaria ed economica francese reagirono in maniera differenziata.
Abbassarono il contenuto intrinseco delle loro monete divisionarie
pet evitare che fossero esportate, ma ognuno di loto scelse un distinto
titolo d’argento. Ebbe inizio cosl un arbitraggio su vasta scala, che
minacciava di minare seriamente I'integrazione finanziaria in atto tra
la Francia e i suoi vicini,

Perfino 'incora a pieno titolo del sistema, la moneta d’argento
da cingue franchi, a poco a poco scomparve dalla circolazione, con
costernazione del governo ma anche della Banca di Francia, di cui
costitniva le riscrve. Va tenuto presente che la Banca di Francia non
aveva 'obbligo legale di convertire su richiesta le banconote da lei
cmesse in un metallo specifico, ma era libera di scegliere tra oro e
argento. Quando voleva scoraggiare il timborso, si offriva di conver-
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tire ,le banconote in atgento e cid, a causa del basso valore intrinseco
dell argento, rendeva molto scomoda la conversione di grandi cifre
La Banca inoltre guardava all’estinzione della propria riserva d’argen:
‘tco come 2 un c’lanno econonr_ﬁco poiché, a causa della mapgiore
[‘J‘ortabl%lta dell’oro, era obbligata a mantenerne una riserva molto
pit ampia per raggiungere il suo desiderato livello di riserva precau-
zionale. La gente esigeva molto pitt di frequente conversioni in
monete d’oro che in monete d’argento. Il tasso di sostituzione tra
banconote e monete d’oro era molto maggiore, e I'oro era un sostitu-
t? della moneta cartacea molto migliore di quanto non lo fosse
Pargeato. La riduzione de facto del sistema monetario francese a un
Gold ‘Standard monometallico non incontrd neppure il consenso dei
grandi ba'ncl?ieri, in particolar modo dei Rothschild, perché per loro
venne a significare il prosciugamento di una fonte decisamente consi
derevole di profitti, tramite 'arbitraggio oro-argento. K
sz matea dell’oto, che causod il differenziato abbassamento del
valore intrinseco delle monete divisionatie nei vari paesi che avevan
goduto dell'integrazione finanziaria con la Francia, ¢ la scomparsa doi
moncte d’argento puro stimold nel 1865 un ap];ello da parte del
Belgm per un’azione internazionale concertata, accolto da Francia
Ital%a,‘ Svizzera ¢ Grecia. Il 20 novembre di quell’anno fu convocata a:
Parigi una conferenza internazionale, la ptima di una serie che
avrebbe avuto seguito negli anni 1867, 1874, 1875, 1876, 1878, 1879
1885 ¢ 1893. 11 23 dicembre 1865, i pacsi convenuti fixmarono la
ﬁftlz';a Cjonv;mzil?ne dell'Unione Monetaria Latina; Era un trattato
nazio i i ratifi i
intern nazr;f) ;ai:e.e venne trasformato in leggi ratificate da ogni parla-
. I‘l'primo obiettivo della Convenzione monetaria latina era di
r.lstablhre la circolazione tia i vati paesi della moneta divisionaria
f%ssando un titolo uniforme a 835/1000 di puro argento. Il nuov ’
titolo cra lf’ stesso adottato dal regno d’Italia che aveva éié emessg
109 mlho.n} in moneta divisionaria, La Francia procedette al conio di
so]{ 16 mlh_oni. Cosl le monete italiane cominciarono subito a circola-
re in Francia e in Belgio, e furono la causa di molti dissapori tra i tre
pacsi allorché il prezzo dell’argento comincid a calare negli anni
Settanta e Ottanta, Gli italiani non erano stati molto previderglti nell
loro scelta del contenuto d’argento: avevano adottato quello d 11a
moneta divisionatia inglese, e A
3 o
’ ‘L.UML’flsso inoltre un tetto di 6 franchi per abitante per
'emissione di moneta divisionatia da parte di ogni paese membro. Le




62 M. de Cecco

monete divisionarie dovevano essete accettate nelle transazioni priva-
te fino a 50 franchi, mentre gli stati partecipanti dovevano accettare la
restifuzione di qualsiasi somma presentata nella loro moneta divisio-
naria (sussidiaria) dai loro connazionali.

Vi era anche una clausola che consentiva un periodico riciclaggio
di monete sussidiarie nei paesi d’origine, con un limite inferiore di
100 franchi a transazione. Tale clausola intendeva prevenire I'accu-
mulazione di moneta straniera sussidiaria in certi paesi, ma in realta
non si dimostrd molto efficace.

Quanto alle monete di metallo puto, la convenzione stabili la
completa uniformita tra i paesi membri. Ognuno di loro doveva
battere moneta in oro ¢ in argento di eguale peso e titolo; il rapporto
oro-argento era fissato a 15Y a 1, Cid era pit o meno imposto dalla
Francia ai suoi partner recalcitranti che avrebbero prefetito un siste-
ma monometallico. Ma la Francia era 'unica ad avere una banca
centrale con una fiserva tanto robusta da stabilizzare il sistema
monetario dell’intera area, e I’amministrazione monetaria della Banca
di Francia si basava, come abbiamo visto, sul suo diritto di timborsare
le proptie banconote sia in oro che in argento.

Spinta dal vento della Convenzione del'UML, la politica econo-
mica estera francese sperava di salpate verso upa piti generale unifica-
sione monetaria, che avrebbe adottato il suo sistema valutatio decima-
le e se possibile il doppio standard. Una conferenza venne convocata
a Parigi nel 1867 alla quale parteciparono venti paesi senza venire
perd ad aloun accordo pratico. Nello stesso tempo, la tenuta del-
'UML fu messa alla prova dalle gravi circostanze della dichiarazione
di inconvertibilita dell'Italia nel maggio 1866, conseguenza della
guerra italo-austro-prussiana e della crisi finanziaria Overend-Gumey.
La guerra implicava un siavvicinamento dell’Austria all'UML come
sisultato dello scloglimento dell’Unione Monetatia Austro-prussiana.
Ma era una questione piuttosto formale perché anche I’ Austria era su
uno standard inconvertibile senza serie conseguenze. L’inconvertibili-
t2 della lira, d’altro canto, causd un notevole deflusso di moneta
italiana vetso i paesi limitrofi appartenenti allUML.

Le liti sulle monete sussidiarie italiane che emigravano verso i
paesi vicini erano destinate a durare fino a quando I'Italia non fosse
rientrata nella convertibilitd nei primi anni Ottanta. Stavano per
riaccendersi quando I'Ttalia attraverso un’altra crisi finanziaria nel
1893, la lira divenne nuovamente inconvertibile, e una gran parte
della valuta italiana in argento passd nei paesi dell’UML. Gli italiani
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furono al%ora obbligati, per poter riavere le loro monete di metall
puro, a riprendersi anche le monete sussidiarie a cui eta stat e; .
concessione di circolare liberamente nell’Unione e che erano anacli tata
flmi;e nelle casse della Banca di Francia grazie alla caduta del ra1 o
dell’argento. Uno studio dell’UML ¢ istruttivo perché la sua pite Z??l
segnzta da condizioni economiche ¢ finanziatie a livello mond‘ifalz in
gmrgiltoe ml{tt?)rlrll}anto, ma ?lnc]r}e da rappo.rti politici tra i paesi membri
variabili, Le relazioni tra Francia e Italia in particolare, ch
erano state molto amichevoli durante il Secondo Impero, div 1; -
tese nel‘tardi anni Settanta con la questioné di Tunisi’ e ee sio.
Farono fi}m a un’apetta guerra economica negli anni Ottanta}) cglgm-
che I'Ttalia si eta associata con I’Austria e la Germania nella 'I:ri (I)PO
Alleanza. Un riavvicinamento ulteriore si verificd nei tardi Soni
Egﬁjﬁéai;ﬁurb fino alla pril;na guerra mondiale. La questione ;:1?;
ane passate in Francia e i i indi
consideraFa alla luce di questi probleniin p]?)?iltgii(i) pc}?lvia:tsisere uinds
- I:or;;a;ﬁgllg sorte, fu proprio immediatamente dopo la firma del
,a o de L, sotto la forie influenza di un aumento del prezz
dell argento, che ebbe inizio quello che si riveld essere I’incre%ib'lo
jr?ll}lénﬁtic;) ¢ secolare declino di quel metallo. La filosofia di b;:e; '
n:ta' ondata sul bimetallismo fu cosi messa in questione appena
Una delle pin insidiose influenze sulla stabilita dellUML fu
certamente la decisione del nuovo impero prussiano di adottate il
g}(:ild Stséndarc’lZ con una vgluta aurea, dopo la sconfitta dei francezila
Cssteitfl;imgg } ;nﬁ)err:)mt? di guerra pagata dalla Francia, i tedeschi
la riserva aurea, Le conseguenze della vittoria
comunque, si dimostrarono fortemente instabili per 'economi 1,
s,(?cmta’t‘edesca, e il Gold Standard fu ampiamente biasim tal ‘per
Iinstabilita. 11 cancelliere Bismatck dichiard che avrebbe prefeiit(z) flfr
fosse stata la Germania a dover pagare i danni di guerra, se a .
saputo quanti gual avrebbero causato. , e
L’élite finanziaria francese seppe predisporre un’ingegnosa tr
pola al governo tedesco, quando questo comincid a vendere il pro i:p
argento per dotare il paese di una circolazione in oro. La [lér ncis
prontamente dichiaro Ia fine del libero conio in argento 'il cui .
:}:03;0, eil goz{zeflno tedesco si trovo ad affroniare uh’et;orme 5:;;:
omento della vendita dell’argento. Le i
blocic.:ate, qlflando Bismarck dichiagrb il suo dvizﬁijflt: etl:;el;:?)nlﬁemq
dellintera idea del libero commercio e del Gold Standard : nltslt
b4
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Germania mantenne una circolazione sostanzialmente in argento per
molto tempo. In seguito venne firmato un trattato aggiuntivo, il 31
gennaio 1874, allo scopo di limitare emissione libera in argento. Ci
si accordd per ulteriori limitazioni nel 1875 ¢ nel 1876, Alla fine, nel
1878, grazie ad accordi diplomatici tra i governi, 1a libera emissione
in atgento fu completamente sospesa (all'Ttalia fu consentito in via
eccezionale di emettere 9 milioni in pezzi da 5 franchi).
Come abbiamo gia indicato, 'UML doveva occupatsi dei proble-
i derivant dall'inconvertibilita italiana, che durd dal 1866 al 1882.
Tale era il disavanzo dei conti del governo italiano e la speculazione
sul tasso di cambio e i titolf di stato {largamente trattenuti in Francia),
che il ribasso rispetto alla valuta cartacea italiana raggiungeva additit-
tara il 20% e le quotazioni def titoli scesero fino a 30. In tali
circostanze & facile capire perché la gran parte della riserva di moneta
metallica italiana andd a finire in Belgio ¢ in Francia. La Banca di
Francia, che formalmente era un’istituzione privata, decise nel 1873
di rifiutare come pagamento qualsiasi altra moneta jtaliana: le monete
divisionaric italiane avevano inondato la circolazione dei paesi vicini,
nonostante il limite di 30 franchi stabilito dalla convenzione del-
"UML del 1865, Molti degli incontri successivi del’UML si risolsero
per queste ragioni in aspre discussioni su come limitare le conseguen-
e dell’emissione di moneta cartacea italiana non convertibile da patte
degli altri paesi del’UML. Nel 1878 I'lialia decise di rimpatriare le
sue monete divisionarie e chiese agli altri paesi membti di escludetla
dall’applicazione della Convenzione del 1865 relativamente alla circo-
lazione tra i paesi. Questa sospensione della Convenzione sarebbe
dovuta durare fino a quando I'Ttalia non avesse ristabilito la converti-
hilita, Ma il rientro della moneta italiana non poteva avvenire in un
unico momento. Per uscire dall’impasse, la Francia si incarico delia
centralizzazione del ritito della moneta italiana: avrebbe pagato in
contanti le monete italiane presentate daghi altri stati per la durata di
un anno, poi le avrebbe restituite all’Ttalia in quattro anni. I Ttalia in
cambio si impegnava a rimplazzate 1a sua moneta cartacea con quella

divisionaria che le veniva restituita dalla Francia, togliendo dalla

circolazione le banconote, e garantendo di non emetterne di nuove.
Comunque, firmato accordo, il gabinetto italiano non tiuscl ad
avere la ratifica del parlamento e diede le dimissioni. T negoziati
vennero ripresi, fino a quando venne raggiunto un accordo che era di
poco meno esigente nel confronti dell'Talia, in special modo perché
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IC:; iﬂlzsiola slecondo la quale I'Italia si impegnava a togliere dalla
rcolazione la moneta cattacea su ricevimen i
dlv’lslf}na.ria fu eliminata, poiché sembrava vizclja;ieeﬁl; i‘i‘zﬁiﬁm;ﬂem
tatia 1tahana‘. Fu in ogni modo sostituita da un’altra clausola SeCOOI(lf-
la quale Ttalia e Francia avrebbero trattenuto la moneta italiana I1110
lo‘ro'casse fino a che l'equivalente in banconote non fosse ?f .
e’limxlnato dall’Ttalia. Altti minori miglioramenti furono ottenuti c? t{)
ITtalia e I'accordo fu accolto dal parlamento. e
Quand.o Iltalia alla fine degli anni Settanta decise di ritornar
alla cor}vernbilité., ¢ di farlo grazie al prestito di 640 milioni di f aiﬁ
fl:'ancem'dalle banche straniere per essere in grado di sostituire iznc 1
Clr(:olazn?ne’ di moneta cartacea, la principale preoccupazione Sduai
governo italiano fu quella di evitare un’invasione di argento nell N
c.1rc<.)lz}z1one monetaria. Un’enorme riserva involontaria di 1 205l i
ll.om. in argento fu trattenuta dalla Banca di Francia Qu'est ota
riuscita a stabilizzare il prezzo dell’argento, che altritr;enti sa:el;;a
‘molto ce-llato. Si poteva prevedere che, se la Banca di Francia fos .
incorsa in una pesante uscita di oro a causa del prestito all’ItaIJlSe
aYrebbe scelto di rimborsare le sue banconote in monete da 5 fran 1?
d argento, € questo avrebbe accresciuto la svalutazione dell’ar entoC Ii
governo italiano si tisolse cosi a prendere in prestito 400 mgﬂioni.i
oro e il resto, 24Q milioni, in argento, considerando che la maggioI;
112‘::: isaribb:: 1servlta 4 pagare la moneta divisionaria di rientro dalla
ncia. La “e ausola aurea” del prestito all'Ttalia in pratica esclude
Parigi dall’operazione. La riserva aurea della Banca di Francia r‘:la
montava a so‘lo 600 milioni, rispetto a una riserva d’argento di oilltre:
1.%00 .rmhorn. Richiesta dalla lead bank di effettuare il trasferiment
all'Ttalia, la Banca di Francia sarebbe stata obbligata a farlo in
argento. Il governo italiano scelse cosi di avanzare richiesta di pre ti;Il
a Londra, 'd'ove era sicuro che sarebbe stato pagato in oro Sic essc
che 488 m1.I1oni vennero pagati in oro e 156 in argento, di c.ui solces;g
entrarono in Italia, mentre il resto venne pagato alia Franci °
ritirare la moneta sussidiatia italiana congelata in Francia dall’a . pde 1?
del 1.,8.79' 1l governo italiano decretd che i dazi doganali vetC];:s(:;rO
paga’ltr. in oro. Ma cio avrebbe costituito una violazione troppo pes to
dell’accordo dell’'UML, e 'ordine fu cancellato dal parlamegt EmLe
lf:gge_sulla convertibiliti conteneva comunque un articolo che s
tiva all'Ttalia di mantenere in circolazione le banconote da 5 (e:ot?;eln(;
lire, per un ammontare esattamente pari a 300 milioni di monete
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in argento puro da 3 lire che crano presenti nella circolazione

monetaria di altri paesi dell’ UML.

Dopo che il governo italiano era riuscito nel complicato tentati-
vo di scansare tutte le possibilita di titrovarsi a fare da discarica per
Pargento, i francesi decisero di presentarsi ai successivi negoziati per il
rinnovo della Convenzione con una strategia: I'inserimento nel tratta-
to di una clausola di liguidazione che avrebbe costretto i membri
dell'UML a riprendersi, una volta sciolta I'Unione, tutte le loro
monete che erano in mani straniere in cambio sia d’oro sia di
cambiali.

Del tutto estetno ai rapporti politici tra Francia ¢ Italia, il
problema delle monete d’argento italiane veniva 2 costituire una
questione tra la Banca di Francia e il governo francese stesso. La
hanca era un’istituzione privata (di carattere del tutto particolare,
cetto, poiché il Goverpatore era nominato dal governo), e considera-
va le sue attivita in monete d’argento stranicre come un’imposizione
della politica del governo francese.

La clausola di liquidazione era diretta all'Tralia ma anche al
Belgio, che aveva emesso in proporzione alla sua circolazione interna
pitt monete d’argento di ogni altro paese del’UML. Dopo complicate
contrattazioni che videro perfino il ritiro del Belgio, gli altri tre stati
sottoscrissero un accordo sulla clausola di liquidazione che accoglieva

idea francese per cui ogni paese in caso di liquidazione si sarebbe
ripreso tutte le sue monete al valore facciale. In seguito alla revisione
del 1885, PUMIL venne rinnovata tacitamente pet la durata di 23
anni, Vi fu, come abbiamo detto precedentemente, un altro episodio
di inconvertibilita riguardante I'Ttalia nel 1893, in cui I'Ttalia chiese di
auovo che le sue monete divisionarie non fossero accettate dalle
tesorerie pubbliche degli altri paesi dell’Unione. Dopo alcuni anni,
comunque, i problemi monetari italiani migliorarono sensibilmente
un’altra volta,

1incessante caduta del prezzo dell’argento rinforzd ulteriormen-
te T'Unione fino al 1914, perché i tre paesi ptincipali avevano conti-
nuato a emettere monete d’argento da 15% a 1, quando il loro valore
corrente era molto diminuito.

Non vi era da aspettarsi che i tre paesi proponessero la liquida-
zione dell’UML, perché questo avrebbe implicato il ritiro da parte di
ognuno delle proprie monete d’argento e delle divisionarie al valore
facciale.

Tu un successo PUML? Certamente, nonostante i problemi diffi-
cili, le crisi di convertibilita, le guerre e i tesi rapporti politici tra i

L'Unione Monetaria Europea: insegnementi dellesperierza stotica 67
31:1)11, ;E;ijﬁ, 1? [};Kf]iatf?tto nonostante la vertiginosa caduta del prezzo
‘gento, un successo per la sua durata. Ebbe vita pit
lunga del Gold Standard internazio i i " anche al
culmine. delle crisi politiche negli naﬂfl.i %‘itfx?te; 1 L?I:i;?llt)él,lanChe‘al
economica tra Francia e Ttalia, usarono 'UML per cercare d? segumm
punti a loro favore ma anche per addivenire ad accordi. La lgigare
circolazione di monete tra paesi continud, e anche i problen;i dert ot
d'al contrasto tra I'emissione in sovrannumero di valuta caurtace Vanltl
i%ei\r;] _ clgcol?zione di monete furono assorbiti. Soprattuito, va de(te?o ech::l
TUME ds o ¢ g peshé I T volle e dyse, B
1talianEa divisionatia alla pari. Eragpreparafag: lZséEZi?iieeliaBlﬂlone?
Francia operasse come prestatrice di ultima istanza nei confron?i fialll
bat.lcfhe cn?ntrah degli altri paesi, La Banca di Francia contribul inol ca
ffo.‘(iﬂltié-ll‘e il rapporto di parita oro-argento, cumulando un’enormeO o
tita di argento che sapeva petfettamente non avrebbe potuto quan-‘
venduta a nessuno (se non con un’enorme perdita in conto capital ?SSLGI
Banca di Francia fece da cuscinetto tra il Gold Standard . lal et
blmet:gllicl?e del sistema finanziario internazionale ¢ e men
Grazie alliatteggiamento francese, 'UML sep.pe assorbire I'off
ta eccedente di moneta italiana indotta dai disavanzi del bilanci edr?
quel paese, che portd all’emissione di valuta cartacea inconvertig'l 1
C(?mumque, negli ultimi vent’anni dell’'Unione, prima della fin dllf.
%ﬁiﬂ nguersra rélozdiale, lll’Italia passé completamente a ume Gf)lg
ange Standard, poiché la valuta consisteva principal i
banconote e titoli di stato non esportabili foerve in motalle erano
tenute solo dalle banche di emissﬁ)ne. ?Jalbhigil;:ﬁef:rlltr:?iau? Eliaﬂq
veniva cos.i eliminata dall'UML, anche perché di fatto lcf 1{1(? e
italiane e i conii con I'estero migliorarono a partire dal 1896 e

2. Le unioni monetarie tedesche

N
iy Al.l inizio de} XIX sefrolo, la Germania era ancora un paese
indii)(: nl(til tanti piccoli stati, ognuno di loro custode della propria
:ndenza monetaria. Nel 1914 vi erano sol
: i ) olo due aree monetatie
Sd‘isg(él;’ .iquelle degli imperi austro-ungarico ¢ tedesco. Ma dal 1857
il mondo tedesco aveva vissuto un periodo di completa
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anificazione monetaria, dissoltosi con la guerra austro-prussiana del
1866 e mai pit taggiunto nuovamente fino al 1938.

$i pud dire che 'unificazione monetaria della Germania & comin-
clata il 15 agosto 1837, quando sel statl - Baviera, Wiirttenberg,
Baden, Hesse, Nassau e Francoforte — sottoscrissero due convenzioni
monetarie che sancivano adozione del fiorino come unita di conto e
base pet il loro sistema monetario, Tnoltre si accordarono per quanto
riguardava le condizioni della coniazione e Pemissione ¢ circolazione
di monete divisionarie. Il 27 marzo 1843 fu firmata una convenzione
ulteriore che organizzava il ritiro delle vecchie monete locali €
Pemissione di un pezzo da due fiorini. Due paesi in pil si erano
frattanto  associati  all'Unione, il Saxe-Meiningen e lo
Schwarzburg-Rudolstadt.

Nel 1838 'Unione Monetaria Tedesca fu divisa in due: una
comprendeva gli stati del nord e adottava il tallero come valuta;
Paltra gli stati del sud con l'adozione del fiorino. Un trattato speciale
regolava i rapporti monetari tra le due parti, fissando un tasso di
cambio tra fiorino e tallero (1 tallero = 1%/4 di fiorino). Inoltre fissava
if titolo e il peso delle monete. Oltre a questo, tutti gli stad conveni-
rono di emettere una moneta della Convenzione, di due talleri o tre
fiorini e mezzo, emessa in propotzione alla popolazione di ogni stato
(un precutsore della regola sull’emissione dell’'UML), che aveva corso
Jegale in tutti gli stati dell’Unione. Infine si decise di limitare I'emis-
sione di monete divisionarie.

1 Unione era basata sullargento, ma gli stati ¢rano lasciati liberi
in ogni caso di coniare monete in oro fuori dalla standardizzazione.
Una parte importante del territorio tedesco venne lasciata fuori da
questa prima Unione: Amburgo, Brema, Lubecca, Lowenburg, Schle-
swig-Holstein. Vi erano ancota 31 banche di emissione all’opera in
Germania. La prima Unione Monetatia riuscl comunque 2 istituire un
ordine monetatio per gli stati piti piccoli che fino a quel momento
erano stati molto negligenti nella loro politica di emissione.

Nel 1857 si fece un grande passo avanti con [a firma de! Trattato
dell’unione monetaria tra I'Ausiria e gli stati dell'Unione Monetaria
Tedesca. 1| trattato vedeva 1'Austria capitolare davanti alla Prussia
sulla questione dello standard, perché abbandonava l'idea di uscire
dallo standard cartaceo inconvettibile in cui si trovava pet adottare il
Gold Standard. Al suo posto accettd l'argento che era stato, come
abbiamo visto, lo standard dell'Unione Tedesca. Un cambio fisso

venne stabilito tra le due valute, austriaca € tedesca. Ma non vi era
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liberta di circolazione di monete di metallo puro o, @ fortiori, di
monele sussidiarie. Solo la moneta dell’'unione valutari:a oter + cinco-
lare 11berarn.ente insieme a tutte le monete prussiane. Le tﬁone‘;a 211}'(:0“
potevano circolare senza problemi, ma il loro vaiore era de 21“;
peso, come nel caso di ogni altra metce. Mo <
‘ I‘:no%tre- tutti i firmatari si trovarono d’accordo di bloccare I
ffiiilcoo?;_z ciii cartam?nega indconvertibﬂe e sul ritiro di quelle esiteenti
one per la fine del 1838. Cio er i i
?Xe pe.rché l’f‘iustria era su standard Cartacc?i gﬁ?é‘é:\?iifill?iel??aﬁ?g {
L/ ;1:;1:12 ’aftuo prontamente la sgstituzione delle banconote cor;
mon Zntrgligrfnto’ ma prcipréo CSIUbito dopo la scadenza, nell’aprile
» entrd in guerra con la Sardegna e la Francia ¢ una volta di pit
dovette dichiarare I'inconvertibilita della su Come nel coso
gelll’;[talia .nell’UML, monete in metallo puroae‘;e:j;;;zliaiznelfni?;zrf)ar?g
egli anni successivi dall’Austtia verso gli alerd i "Uni
Monetaria Tedesca. Dopo la battaglia di Saﬁiowatrll’[;fggnj ilio?}ﬂi(m_e
Tedesca e quella Austro-tedesca furono sciolte cia un decreto d? %r_lﬂ
marck, Lo scioglimento formale dell’'Unione avvenne il 13 piu rlxs-
1867. con un trattato firmato a Betlino. I talleri dell'Unione Eh ; 1(T
austriaci avevano coniato mentre ne etano membri continu f i
comunque a circolare in Germania per molti anni, senza che I’ATJ CEI‘I‘O
avesse nessun obbligo di rimpatriarli visto che ii trattato di o 111_3
mento dell’[.]nione aveva lasciato a ogni membro precedentzcmg )
bianca. Ne 1:1su1tc‘) il paradosso, quando la Germania adottd il grlt::ll
Standarc‘i, di una valuta straniera a cui era permesso circolar ¥
Germania al valore 'facciale, nonostante la caduta del prezzo ;eﬁ’ali
zE;;nto. Nel 1892: gli austriaci, giusto prima di porre in atto la loro
iforma monetaria che avrebbe svalutato i talleri d’argento, acconsen-
tirono a ricomprarne un terzo al tasso di cambio originaie 11 rest
venne titirato dalla circolazione dal governo tedesco, e nest’ l?s o
as.so?bi Ia‘ pr:::rdita di circa 10 milioni di marchi, L’ac,corgo 20;1 have
dieci anni _dl rapporti tra Ausiria ¢ Germania in netto miglior ni) o,
I proble.ml delle monete austriache, all'interno dell’Uniogne ']?edento‘
che c!erlvavano dalla guerra del 1866, sono il perfetto equival :SC;:
quelli delle monete italiane nell'Unione Latina, che furgn enle :
mente determinati dalla stessa guerra. ’ o aneosw
- In ﬁe’:rcl{mlrlu moderni, questi d-ule episodi possono essere paragona-
quelli dello SME che affronta il secondo e il terzo stadio privo di
un accordo _vmcolante sulla moneta e la monetizzazione dI:aI di :
vanzo del bilancio. Bisogna dire che la Francia, per forti ragioni Sg;
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politica estera, fu portata ad assorbire sia le monete italiane sia quelle
belghe per lungo tempo senza sciogliere 'UML, che era una sua

creatura.

3, L’Unione Monetaria Scandinava

Come i paesi che avrebbero formato PUML, i paesi scandinavi
avevano avuto sistemi valutari molto simili prima del 1873, basat
sull'argento ¢ con monete di pari peso e titolo, Esisteva una circola-
sione molto ampia tra i paesi, ¢ le banche centrali dei tre paesi
accettavano reciprocamente le rispettive monete. Dopo che era stato
firmato il trattato del’UML, la Syezia si prepard ad adetitvi, coniando
una moneta aurea di valore pati alla moneta da 10 franchi dell’UML.
Venne desighata una commissione reale perché riferisse sull’adozione
di uno standard internazionale; nel 1870 tale commissione si dichiard
a favore di uno standard quasi equivalente a quello dell’UML.

Tutto questo comundue era destinato a mutare a causa delle
conseguenze politiche e monetarie della sconfitta dei francesi a Sedan.
Come ' Austtia, che aveva mostrato nel 1867 un’apettura nei confron-
i delPUMI,, la Svezia si convertl alla realta del potere politico ed
economico della Germania. I."indipendenza scandinava ¢ la neutralita
svedese spinsero i paesi scandinavi verso la formazione di una propria
unione valutaria che fu raggiunta alla fine del 1872, con un tratiato
fiymato da Svezia, Danimarca e Norvegia. Ma il parlamento norvegese
negd l'approvazione di tale trattato, e diede il proptio consenso solo
nell’ottobre 1873.

1’Unione Monectaria Scandinava (UMS) si basava, come quella
tedesca, sull’oro. Un'unita monetaria comune, la corona, venne adot-
tata per peso e titolo pari alla vecchia moneta svedese, il riksdaler.
Tutte le monete potevano circolare liberamente con un valore legale
senza limiti nei tre paesi. La moneta divisionaria era anch’essa libera
di circolare e i tre paesi si erano accordati su un rimpatrio petiodico
delle monete, a evitare uscite eccessive, ma il problema non si
presentd mai. Una clausola importante dell’accordo vincolava ogni
paese a non arrivate 4 un accordo monetario con altre potenze senza
il consenso degli altri due. Un’altra caratieristica interessante del-

i . . . 1 : ‘
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PUMS fu 1 . o
banc;:ﬂfli il consecgiultiale)nto della liberta de facto di circolazione delle
ote: essendo liberamente convertibili i
vertibili, presto gli inavi
note: s ‘ scandinavi
Ef:e.lsero c.h impiegarle invece delle monete metalliche, che andarono a
inite nei caveaux delle banche scandinave
L i i .
i UM§ fu %e'rfezmnata ulteriormente dall’unificazione della legi-
taz nelmlng ggle € dall;ido avvio al sistema di compensazione scandi
0 he . Le tre banche centrali si apri i -
ali sl aptitono recipro
navo procamente un
cont ci)rre‘tllte sul guale potevano essere e¢messi assegni avvisando
ani VO E? tlt trattario ¢ senza scopi speculativi. La compensazione
va effettuata ogni tre mesi e I’ i
accordo su di essa poteva
' I~ ES5€ere
COIlC].éJ_SO con una semplice notifica con un trimestre di proroga
; .
» t.u.c?clelsslvamente I'accordo sulla compensazione fu inserito negli
Soml.;nl Z ¢ tre b_anche centrali e fu loto consentito di considerare le
¢ del conti correnti come riserve per le loro banconote, In
queSt('i maniera i trasferimenti di oro erano ridotti al minimo
some notarono gli osservatori ’ .
ori ’ i
valutaria europea meglio riusci d:e H epoca, I'UMS fu T'unione
valuaria ¢ pea meglio tiuscita perché { cambi dei tre paesi restaro-
- ;s . ?lr,l vi erano ragioni per 'esporiazione di monete come era
c;::;tb}lto all’Italia e alla Grecia nel’UML e all’Austria nellUMT, 1
C * e Pl )
Z?almla poterono rimanere stabili perché i tre paesi rimanevano sostan-
i <,1r.1te' ejtranei ai grandi flussi finanziari internazionali e non erano
lof;va% fati da plobllenn militari, politici e sociali. La situazione della
o e0 inanza pubblica era quindi sana (ad eccezione della Danimarca
comunque non aveva monetizzato il proprio deficit). T paesi

omogenei riescono facilmente ad accedere a una virtuale union
economica e monetaria. )




